




（厦门大学 经济学院，福建 厦门 361005）
【摘 要】 文章在分析了金融控股公司风险传导的含义、风险源和风险载体的基础上，以泛函数模型方式研究了金
融控股公司风险并联式传导的路径及其内在机理，并据此提出了金融控股公司风险传导的若干重要特征。
【关 键 词】 金融控股公司；风险；并联式；传导路径；机理
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司等），子单元 A1、A2、A3 和 A4，这四个单元的风险传导路径
如图 2 所示。在这四个子单元中分别具有资本安全风险源 CiA1、
CiA2、CiA3 和 CiA4，这些风险源通过多种风险载体 Ij 进行传导，则
在子单元 A1 和 A4 之间，A2 和 A4 之间，A3 和 A4 之间就会形
成风险流 IjA1A4、IjA2A4 和 IjA3A4。假设风险源 CA1 从子单元 A1 传导
到子单元 A4 的时间为 TA1A4，风险源 CA2 从子单元 A2 传导到子
单元 A4 的时间为 TA2A4，风险源 CA2 从子单元 A3 传导到子单元
A4 的时间为 TA3A4，且假设 TA3A4≥TA2A4≥TA1A4。再假设在子单元












将着重研究其内在的规律。如图 2 所示，不论子单元 A1、A2 和
A3 之前还有没有下一级的子单元，我们都可以用这些子单元














2.0 时刻至 TA1A4 期间，各子单元的风险值 R。0 时刻后 TA1A4
时间之前，不论子单元 A1、A2 和 A3 的下一级还有没有子单
元，笔者假设经过这样的一段时间后，该三子单元的累积风险
值都已经变化为 RA1、RA2 和 RA3（此时的值不同于上面（1）中的
值，具体可再根据其实际的传导路径类型套用公式来算出）。在
TA1A4 之前，没有任何的其他子单元将风险源传导到 A4 来，所以
此时 A4 的风险值仍然等于其自有的风险源，即有：
RA4=HA4（C1A4，C2A4，…）
3.TA1A4 至 TA2A4 之间，各子单元的风险值。在这个期间，子单
元 A1、A2 和 A3 的累积风险值依然不变，仍为 RA1、RA2 和 RA3。
但是，此期间子单元 A1 的风险值将会通过风险流 IjA1A4 传导到





风险流 IjA1A4 传导到子单元 A4 之后，并不是简单地与风险
源 CiA4（i=1，2，3，…）简单地累加形成子单元 A4 的风险值，而是
会与风险源 CiA4 交织在一起像化学反应一样形成新的风险值，




4.TA2A4 至 TA3A4 之间，各子单元的风险值。在这个期间，子单
元 A1、A2 和 A3 的累积风险值依然不变，仍为 RA1、RA2 和 RA3。
但是，此期间子单元 A1 和 A2 的风险值将会通过风险流 IjA1A4
和 IjA2A4 传导到 A4，所以此时 A4 的风险值 RA4 将又有所变化，
其计算过程如下：








风险流 IjA1A4 和 IjA2A4 传导到子单元 A4 之后，并不是简单地
与风险源 CiA4（i=1，2，3，…）简单地累加形成子单元 A4 的风险
值，而是会与风险源 CiA4 交织在一起像化学反应一样形成新的






A2 和 A3 的累积风险值依然不变，仍为 RA1、RA2 和 RA3。但是，此
期间子单元 A1、A2 和 A3 的风险值将会通过风险流 IjA1A4、IjA2A4
和 IjA3A4 传导到 A4，所以此时 A4 的风险值 RA4 将又有所变化，
其计算过程如下：












风险流 IjA1A4、IjA2A4 和 IjA3A4 传导到子单元 A4 之后，并不是简
单地与风险源 CiA4（i=1，2，3，…）简单地累加形成子单元 A4 的
风险值，而是会与风险源 CiA4 交织在一起像化学反应一样形成
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新的风险值，也就是说风险值 RA4 可以看成是风险流 IjA1A4、I-
j
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格控制国际游资大量进入我国。据估计 1999 年 ~2005 年累计
流入近 3 000 亿美元，主要以企业利润留存、FDI 投资折旧、外
债流入、国际收支的经常转移和地下钱庄等方式形成。而 2007
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